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Fitch confirmd calificacidon de bonos de
la Provincia de San Juan

21 de mayo de 2010

Fitch confirmé la Categoria A+(arg), con Perspectiva Estable, a los Titulos de Deuda (TD) por USD
60.840.000 a ser emitidos por la Provincia de San Juan, los cuales se encuentran garantizados por la
Republica Argentina. Esta emisién se realiza en el marco de reestructuracién de los Titulos de Deuda
emitidos originalmente, en el afio 1999, por USD 95.000.000 con autorizacion de la legislacion
provincial. La calificacidon asignada se sustenta en la garantia explicita otorgada por el Gobierno
Nacional, quien se compromete a cumplir con el pago de los servicios de deuda en tiempo y forma de
acuerdo a las condiciones estipuladas en la reestructuracion. Los bonos son reconocidos como
Endeudamiento Publico Interno en Moneda Extranjera de la Nacion. Si bien los TD constituyen una
obligacion directa, general, incondicional y no subordinada de la provincia, las obligaciones del Gobierno
Nacional asumidas bajo la garantia no se veran afectadas por un evento o circunstancia relativa a la
misma, incluyendo una reestructuracion, demora en el pago de los servicios del bono o de cualquier otra
deuda. Sin embargo, dado que el Gobierno Nacional transfiere los fondos a la provincia para el pago de
los servicios bajo el Bono, y luego ésta actia como agente de pago, Fitch ha evaluado este riesgo,
concluyendo que el mismo es bajo. Esto se basa en el prolijo manejo de las cuentas mostrado por la
provincia, y se ha considerado que los fondos se encuentran afectados al pago de este bono,
transferencias que por otra parte no existirian de no ser por la existencia de este endeudamiento.
Acorde a los nuevos términos y condiciones, los TD seran emitidos por el valor residual equivalente a
USD 60.840.000 a 10 afios con cup6n cero. Se cancelaran en 5 cuotas anuales iguales y consecutivas
equivalentes, cada una, a un 20% del capital adeudado a partir del sexto afio hasta el décimo afio.
Recibirdn un pago en efectivo equivalente al 9.66609% del capital adeudado bajo los titulos (USD
5.877.721) con los fondos que se encontraban en la cuenta fiduciaria que existia en el funcionamiento
de la estructura anterior. La Nacion transferira los fondos a la provincia a fin de que se realice el pago de
los servicios bajo el bono. Dichos fondos son incorporados en el Presupuesto Nacional y también
deberan incorporarse en el Presupuesto Provincial, puesto que la provincia se encuentra obligada a
realizar la transferencia de los fondos afectados. En caso de producirse un evento de incumplimiento
segun lo estipulado en las condiciones originales de emisién, los tenedores podran ejecutar el Aval
otorgado por la Republica Argentina y la Nacion tomarda como contragarantia la Coparticipacion Federal
de Impuestos que cedi6 la provincia. Nota: la calificacién otorgada a los titulos se basa en la
documentacion e informacion presentada por el emisor y sus asesores, quedando sujetas a la recepcion
de la documentacion definitiva al cierre de la operacién, como asi también a la firma de la rescision del
contrato de fideicomiso original. Informes relacionados ‘Metodologia Internacional para la Calificacién de
las Corporaciones Locales y Regionales’, Jul. 08, 2008. Contactos Cintia Defranceschi: +54 11 5235
8143 - cintia.defranceschi@fitchratings.com. Emiliano Bravo: +54 11 5235 8146 -
emiliano.bravo@fitchratings.com. Copyright © 2010 by Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. and its subsidiaries.
One State Street Plaza, New York, New York 10004.
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